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Abstract: Economists have traditionally made the simplified assumption that the purchasing power parity condi-
tion (PPP) holds. Empirically, however, this assumption has found little support in general. Evidences are found that
sizeable depreciations of the nominal exchange rate exert fairly small effects on importing prices and consumer prices
across a wide set of industrial countries, and these effects have declined over the past two decades. An extensive the-
oretical literature has identified various explanations why exchange rate pass-through to import and consumer prices
is incomplete. Understanding the determinants and declining trend of exchange rate pass-through to prices is critical
from a policy perspective in order to adjust the monetary policy rules in response to exchange rate fluctuation.














江曙霞 1, 阮 峥 2


















































身 吸 收 了 汇 率 变 化 的 大 部 分 (Goldberg & Knetter,







1992 年 12 月瑞典和英国退出欧洲货币体系的汇率
机制之后，两国货币均出现较大贬值，但并没有遭受
较高的通货膨胀。 在 1993 年到 1994 年尽管瑞典货币
名义贬值 9％， 但这两年瑞典物价水平年均仅上 涨
3％；英国则在英镑贬值 15％的情况下维持了 2％的年
均通货膨胀率。 根据 Gagnon 和 Ihrig 在 2004 年的研
究，1971 到 2002 年之间，主要工业化国家的汇率传递







































































































































着较大的影响。 McCarthy (1999)在对 9 个工业化国家
在 1983－1998 年以及 1976－1982 年这两个时间段的
汇率传递进行研究时发现，汇率传递随着时间推移而
出现了下降。 而 Gagnon 和 Ihrig (2004)也得到了类似
的结论，他们估计 1971－2002 年期间汇率传递率约为
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币政策较为稳定的时期。
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